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一、引言
改革开放以来 , 我国已经实现经常项目 对 外 开 放 , 尽 管




实体。我国居民储蓄率持续高速增长 , 居民储蓄 存 款 余 额
1990 年 为 7119,8 亿 元 , 1995 年 为 29662,3 亿 元 , 2000 年 为
64332,4亿元 , 2003年底突破10万亿 , 高达103617,7亿元 , 2004
年底为119555亿元。对于我国高储蓄率的形成 , 绝大多数经
济学家都认为是我国经济高速增长的结果。收入是解释储蓄
的绝对因素 , 绝大多数储蓄都可以由收入这一因素来解释 ,
但我国储蓄率较之世界上其它国家而言特别高 , 如世界上储
蓄率最高的国家之一日本 , 储蓄率最高时也不到30%。因此 ,
影响我国高储蓄率的原因不应该仅仅是收入的增长。分析我
国高储蓄率的因素 , 这对扩大内需 , 保持我国经济持续快 速
增长有十分重要的意义。本文试着从宏观经济学 的 角 度 出
发 , 采用国际宏观经济学模型的生命周期理论和迭代模型来
解释我国储蓄与产出增长、储蓄与人口增长的关系 , 然而 无
法得到预期的结论 , 接着实证分析了居民收入分配结构 ( 基








1954年Modigliani和Brumberg提 出 生 命 周 期 理 论 ( Life-
cycle Theory) , 该 理 论 认 为 , 在 效 用 最 大 化 原 则 的 理 论 基 础










GDP增长率z进行回归 , 得到结果为 ( 括号中数字表示t统计
量) :
S/Y=0,376734+0,026726z
( 16,95227) ( 0,118700)
R2=0,000612
( 数据来源 : 2002年《中国统计年鉴》其中国民储蓄=支出
法国内生产总值- 最终消费; Y为支出法国内生产总值 ; 数据
由eviews4,0回归得出。)
从回归结果可知 , 我国的储蓄与产出增长的正相关关系




从迭代模型 ( Overlapping Generation) 人口增长对储蓄率
的影响角度出发分析我国高储蓄率的根源所在。在一个开放







对 我 国1978—2002年 的 私 人 部 门 储 蓄 率 和 人 口 自 然 增
长率进行回归 , 得到结果:
Sp/Y=1,620264- 8,898127
( 7,780104) ( - 5,350926)
R2=0,565496
( 数据来源 : 2002年《中国统计年 鉴 》; 彭 志 坚《中 国 金 融
前沿问题研究2003》中国居民金融资产统计 数 据 表 ( 广 义 储
蓄包括现金、储蓄存款、债券、股票和保险准备金)
回归结果无法说明我国储蓄率增长的现象 , 储蓄率与人
口增长成反比关系。然而 , 正如Obstfeld所指出的 , 人口因素的
进一步分析可能得出相反的结果 , 储蓄额可能随劳动力人数
的增加而增长 , 但与总人口数量的增加并不一致。我国80年
代的平均人口自然增长率达14,57%, 进入90年代后 , 人口自
然增长率逐年下降 , 2003年仅为6,01%。但是 , 中国的劳动力
储备主要在农村地区。据世界银行估计 , 1991年中国有超过7
亿的劳动力人口 , 而且每年以2%的速度增长 , 正是拥有持续
增长的青壮年劳动力人口 , 大幅提高了储蓄率。






[ 摘 要] 我国储蓄率一直居高不下 , 本文试着从宏观经济学角度出发 , 采用国际宏观经济学模型来分析我国出现高
储蓄率的原因 : 一是生命周期理论储蓄和产出增长关系 ; 二是迭代模型储蓄和人口增长关系 , 然而无法得到预期的结论。
在此基础上 , 笔者实证分析了居民收入分配结构 ( 基尼系数) 和货币化程度 ( M2/ GNP) 对我国储蓄的影响 , 从而找出我
国高储蓄率的重要影响因素。
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收入已超过国民收入的速度增长 , 国民收入分配 向 个 人 倾
斜。同时 , 居民收入来源渠道多样化也促使居民收入不断增
长 , 其中城镇居民的财产性收入和转移性收入呈快速增长 ,
农民的非农业生产收入占纯收入的比重已有较大提高。而一
旦居民收入水平超过其现期消费需要 , 就开始显示出对储蓄
和投资的需要 , 消费率由此而递减 , 储蓄率明显提高。
然而 , 储蓄率不仅与人们的收入水平有 关 , 而 且 与 人 们
收入分配中的相对位置有关 , 这对整个储蓄率的大幅度提高
有着直接的影响。改革开放以前 , 中国实行计划经济 , 干部职
工实行统一工资制 , 农民实行工分制 , 平均主义盛行 , 个人收
入差别很小。改革开放以后 , 随着经济的迅速发展 , 经济体制




般说 , 基尼系数低于0,3属于收入分配过分均等 ; 在0,3- 0,4之
间属于收入分配正常差异状态 ; 高于0,4属于收入分配差距过
大 ; 超过0,45则反映收入分配极度不平等 , 极易导致社会不稳
定甚至出现动荡的局面。据统计研究表明 , 基尼系数1990年
为0,3063, 1995年 为0,3890, 而 国 家 统 计 局 公 布 的 资 料 显 示
1999年的基尼系数达0,3930, 已经逼近国际警戒线。
对 我 国1980—1999年 的 私 人 部 门 储 蓄 率 和 基 尼 系 数 进
行回归 , 得到以下结果 :
Sp/Y=- 1,125132+5,146040JN
( - 6,740254) ( 9,929581)
R2=0,845622
( 数据来源 : 颜鹏飞唐轶昂 《我国居民收入分配差距研
究—兼评库兹涅茨的 “倒U理论”》《福建论坛·经济社会版》
2002年第3期 : 1980年 基 尼 系 数 数 据 引 自 南 大 课 题 组 , 1990;






偏大的红线。一般来讲 , 收入水平越高 , 金融资产( 广义储蓄)
占财产总量的比重越高 , 国家统计局2002年的调查报告显示




差距拉大 , 这也就在很大程度上揭示了我国高储 蓄 率 的 原
因。











对我国1978—2001年 的 私 人 部 门 储 蓄 率 和M2/GNP进 行
回归 , 得到以下结果 :
Sp/Y=- 0,140476+0,787297M2/GNP





发现 , 假定金融深化程度不变 , 随着收入水平的提高 , 债券、
股票和保险准备金的比重减少而储蓄存款的比重增加 ; 假定
收入水平不变 , 随着金融深化的进展 , 储蓄存款的比重减 少














首先 , 从战略高度来实现城乡协调发展 , 通 过 推 进 农 村
城市化、创造劳动力流动的公平环境和减轻农民税负等措施








首先 , 通过发展消费信贷刺激居民的消 费 需 求 , 促 进 储
蓄向消费转化。但由于目前消费能力不足的主要 是 农 村 居
民 , 而启动农村消费信贷市场的难度很大 , 因此 , 消费信贷只
能作为长期手段使用。其次 , 通过拓展直接融资渠道合理分
流储蓄。但应当严禁银行代替储户在债券市场上投资以进行
储蓄分流 , 这样会加大银行系统的经营风险。最后 , 加速利率
市场化 , 在适当的时机允许民营银行进入 , 实现银行与中 小
企业及农民等贷款人的有效对接 , 提高储蓄投资 的 转 换 效
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